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²ÜÜ² Ð²ÜÆêÚ²Ü 

ºäÐ ýÇÝ³Ýë³Ñ³ßí³ÛÇÝ ³ÙµÇáÝÇ Ñ³Ûóáñ¹ 

ÐÐ ÐÆöàÂºø²ÚÆÜ ì²ðÎ²ìàðØ²Ü ÞàôÎ²Ü Ü²Ê²Ö¶Ü²Ä²Ø²ÚÆÜ ºì 
ÐºîÖ¶Ü²Ä²Ø²ÚÆÜ Ä²Ø²Ü²Î²Ð²îì²ÌÜºðàôØ 

Ð³Û³ëï³ÝáõÙ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛÇ ½³ñ·³óáõÙÁ ëÏÇ½µ ¿ ³é»É 2005Ã.-Çó, ÇëÏ ÙÇÝã ³Û¹ 
ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ßáõÏ³, áñå»ë ³Û¹åÇëÇÝ, ·áÛáõÃÛáõÝ ãáõÝ»ñ. 2004Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ 
åáñïý»ÉÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ñ Ùáï 13 ÙÉÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñ1, µ³óÇ ³Û¹` ¹ñ³Ýó å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ ¿³Ï³Ýáñ»Ý ã¿ÇÝ 
ï³ñµ»ñíáõÙ ëå³éáÕ³Ï³Ý í³ñÏ³íáñÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇó (µ³ñÓñ ïáÏáë³¹ñáõÛùáí Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï 
í³ñÏ»ñ):  

Ð³ßíÇ ³éÝ»Éáí ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ÐÐ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛÇ 
íñ³՝ Ð³Û³ëï³ÝáõÙ ¹ñ³ ³ëïÇ×³Ý³Ï³Ý ½³ñ·³óáõÙÁ (¿íáÉÛáõóÇ³Ý) å³ÛÙ³Ý³Ï³Ýáñ»Ý Ï³ñ»ÉÇ ¿ 
µ³Å³Ý»É 3 ÷áõÉÇ. 
 ÐÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛÇ ½³ñ·³óáõÙ (2005Ã.-Çó ÙÇÝã¨ 2008Ã. ³í³ñïÁ), 
 ÐÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÇ Å³Ù³Ý³Ï (2008Ã. í»ñçÇó ÙÇÝã¨ 2010Ã. 

ëÏÇ½µ), 
 ÐÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛÇ ½³ñ·³óáõÙÁ Ñ»ï×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍáõÙ (2010Ã.-Çó ëÏë³Í)։ 

ÐÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛÇ í»ñ³µ»ñÛ³É ³í»ÉÇ å³ñ½ å³ïÏ»ñ³óáõÙ áõÝ»Ý³Éáõ Ñ³Ù³ñ ëïáñ¨ 
Ý»ñÏ³Û³óÝ»Ýù ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ ¹ÇÝ³ÙÇÏ³Ý, áñáÝù ïñ³Ù³¹ñí»É »Ý ÐÐ 
³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó: 

¶Í³å³ïÏ»ñ 1 

ÐÐÐÐ  ³³éé¨̈ïïññ³³ÛÛÇÇÝÝ  µµ³³ÝÝÏÏ»»ññÇÇ  ÏÏááÕÕÙÙÇÇóó  ïïññ³³ÙÙ³³¹¹ññíí³³ÍÍ  ÑÑÇÇ÷÷ááÃÃ»»ùù³³ÛÛÇÇÝÝ  íí³³ññÏÏ»»ññÇÇ  ÍÍ³³íí³³ÉÉÝÝ»»ññÇÇ  ¹¹ÇÇÝÝ³³ÙÙÇÇÏÏ³³ÝÝ22     
((ÁÁëëïï  22000088--22001133ÃÃÃÃ..  33--ññ¹¹  »»éé..  ¹¹ññááõõÃÃÛÛ³³ÙÙµµ,,  ÙÙÉÉññ¹¹  ¹¹ññ³³ÙÙ))  

Հիփոթեքային վարկերի ծավալը (մլրդ դրամ)
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Հիփոթեքային
վարկերի ծավալը
(մլրդ դրամ)

 
 
Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÁ ÐÐ-áõÙ ¹ñë¨áñí»ó 2009Ã. ëÏ½µÇÝ, áñÝ Çñ µ³ó³ë³Ï³Ý ³½¹»-

óáõÃÛáõÝÝ áõÝ»ó³í ÇÝãå»ë Ð³Û³ëï³ÝÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý, ³ÛÝå»ë ¿É` ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ 
í³ñÏ³íáñÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÇ íñ³: 2009Ã. áñáß µ³ÝÏ»ñ ¹³¹³ñ»óñÇÝ í³ñÏ³íáñáõÙÁ, ÇëÏ áñáßÝ»ñÝ ¿É` 
Ëëï³óñÇÝ í³ñÏ³íáñÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ (ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ³×, Ï³ÝË³í×³ñÇ ã³÷Ç ³í»É³óáõÙ, 
í³ñÏ³íáñÙ³Ý ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙ Ù³ñ½»ñáõÙ, í³ñÏáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý ã³÷³ÝÇßÝ»ñÇ 
Ëëï³óáõÙ ¨ ³ÛÉÝ), ÇÝãÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ 2009Ã. í³ñÏ³íáñÙ³Ý ³× ·ñ»Ã» ãÇ ³ñÓ³Ý³·ñí»É: ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ 
³éÙ³Ùµ, Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ Ù³ñï³Ññ³í»ñÝ»ñÁ ÐÐ 

                                                        
1  “Pre-feasibility Study of the Housing Finance Market in Armenia,” Urban Institute for KfW, Washington, October 2004. 
2  ²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Î´ Ðñ³å³ñ³ÏáõÙÝ»ñ: 
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ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ óÝóáõÙÝ»ñ ã³é³ç³óñÇÝ, ¨ ³ñ¹»Ý 2010Ã.-Çó ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ 
í³ñÏ³íáñÙ³Ý ßáõÏ³Ý ëÏë»ó ³ßËáõÅ³Ý³É:  

ÆÝãå»ë »ñ¨áõÙ ¿ ·Í³å³ïÏ»ñÇó, 31.12.2010Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ ÐÐ-áõÙ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó 
ïñ³Ù³¹ñí³Í ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ Í³í³ÉÁ 31.21.2009Ã. Ñ³Ù»Ù³ï ³×»É ¿ 37.7%-áí, ÁÝ¹ áñáõÙ` 
³×Á ß³ñáõÝ³Ïí»É ¿, ¨ 31.12.2013Ã. ¹ñáõÃÛ³Ùµ ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ïñ³Ù³¹ñí³Í 
ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ Í³í³ÉÁ Ï³½Ù»É ¿ 133.4 ÙÉñ¹ ÐÐ ¹ñ³Ù:  

ÆÝã í»ñ³µ»ñáõÙ ¿ í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ïñ³Ù³¹ñí³Í ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ 
í³ñÏ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÇÝ (ï»°ë ·Í³å³ïÏ»ñ 2), ³å³ Ï³ñáÕ »Ýù Ýß»É, áñ Ýñ³Ýó ÏáÕÙÇó ïñí³Í 
ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÁ ¨ë, ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ Ññ³å³ñ³ÏáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ, 
ï³ñ»óï³ñÇ ³í»É³ó»É »Ý: 

¶Í³å³ïÏ»ñ 2 

  ÐÐÐÐ  íí³³ññÏÏ³³ÛÛÇÇÝÝ  ÏÏ³³½½ÙÙ³³ÏÏ»»ññååááõõÃÃÛÛááõõÝÝÝÝ»»ññÇÇ  ÏÏááÕÕÙÙÇÇóó  ïïññ³³ÙÙ³³¹¹ññíí³³ÍÍ  ÑÑÇÇ÷÷ááÃÃ»»ùù³³ÛÛÇÇÝÝ  íí³³ññÏÏ»»ññÇÇ    
ÍÍ³³íí³³ÉÉÝÝ»»ññÇÇ  ¹¹ÇÇÝÝ³³ÙÙÇÇÏÏ³³ÝÝ  ((22000055--22001133ÃÃÃÃ..,,  ÙÙÉÉÝÝ  ¹¹ññ³³ÙÙ))11   

 
  
2013 Ãí³Ï³ÝÇ ÝáÛ»Ùµ»ñÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ Í³í³ÉÁ Ï³½Ù»É ¿ ßáõñç 141 ÙÉñ¹ 

¹ñ³Ù, ÇÝãÁ ßáõñç 3 ³Ý·³Ù ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ 2007 Ãí³Ï³ÝÇ ÝáõÛÝ óáõó³ÝÇßÁ՝ 49 ÙÉñ¹: ÀÝ¹ áñáõÙ՝ 2013 
Ãí³Ï³ÝÇ 141 ÙÉñ¹ ¹ñ³ÙÇó ßáõñç 68 ÙÉñ¹Á ÐÐ ¹ñ³Ùáí ¿, ÇëÏ 73 ÙÉñ¹Á՝ ³ñï³ñÅáõÛÃáí, 2007 Ãí³Ï³ÝÇ 49 
ÙÉñ¹ ¹ñ³ÙÇó ßáõñç 26 ÙÉñ¹Á ÐÐ ¹ñ³Ùáí ¿, ÇëÏ 23 ÙÉñ¹Á՝ ³ñï³ñÅáõÛÃáí: 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ, í³ñÏ»ñÇ ïñ³Ù³¹ñÙ³Ý ·áñÍáõÙ Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÇ 
ë³ÑÙ³ÝáõÙÁ (ï»°ë ·Í³å³ïÏ»ñ 3): 

¶Í³å³ïÏ»ñ 3 

  ÐÐÇÇ÷÷ááÃÃ»»ùù³³ÛÛÇÇÝÝ  íí³³ññÏÏ³³ííááññÙÙ³³ÝÝ  ïïááÏÏááëë³³¹¹ññááõõÛÛùùÝÝ»»ññÁÁ  ((22000088--22001133ÃÃÃÃ..))22   

 

                                                        
1  ²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Î´ Ðñ³å³ñ³ÏáõÙÝ»ñ: 
2  ²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Î´ Ðñ³å³ñ³ÏáõÙÝ»ñ: 
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î»ëÝáõÙ »Ýù, áñ, Áëï ·Í³å³ïÏ»ñ 3-Ç, 2013 Ãí³Ï³ÝÇÝ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ïáÏá-
ë³¹ñáõÛùÁ ÙÇçÇÝáõÙ Ã»՛ ¹ñ³Ù³ÛÇÝ, Ã»՛ ¹áÉ³ñ³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ýí³½»É ¿ ÙÇÝã¨ 12%, ÇëÏ 2008 
Ãí³Ï³ÝÇÝ ¹ñ³Ù³ÛÇÝÁ՝ ßáõñç 15%, ¹áÉ³ñ³ÛÇÝÁ՝ ßáõñç 17%: 

Ü»ñÏ³ÛáõÙë ÐÐ í³ñÏ³ïáõ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ïñ³Ù³¹ñíáÕ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ 
í³ñÏ»ñÇ ÙÇçÇÝ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ ï³ï³ÝíáõÙ »Ý 12-16% ÙÇç³Ï³ÛùáõÙ:  

îáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñÁ ë³ÑÙ³Ý»ÉÇë Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿ Ý³¨, Ã» ÇÝã Å³ÙÏ»ïÝ»ñáí »Ý ¹ñ³Ýù 
ïñ³Ù³¹ñíáõÙ (ï»°ë ·Í³å³ïÏ»ñ 4): 

¶Í³å³ïÏ»ñ 4 

  ÐÐÇÇ÷÷ááÃÃ»»ùù³³ÛÛÇÇÝÝ  íí³³ññÏÏ»»ññÇÇ  ÅÅ³³ÙÙÏÏ»»ïï³³ÛÛÝÝááõõÃÃÛÛááõõÝÝÁÁ  ((22000077--22001133ÃÃÃÃ..))11   

 
 
ÆÝãå»ë »ñ¨áõÙ ¿, 2013 Ãí³Ï³ÝÇÝ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ 72%-Á »Õ»É ¿ 5 ï³ñáõó ³í»ÉÇ 

Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ùµ, ÇëÏ 2007 Ãí³Ï³ÝÇ ÝáõÛÝ óáõó³ÝÇßÁ Ï³½Ù»É ¿ ÁÝ¹³Ù»ÝÁ 34%: 
Î³ñáÕ »Ýù ³ë»É, áñ Ð³Û³ëï³ÝáõÙ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛÇ ½³ñ·³óÙ³Ý Ñ³Ù³ñ Ý³Ë³¹ñÛ³É »Ý 

Ñ³Ý¹Çë³ó»É` 
 µÝ³Ï³ñ³Ý³ÛÇÝ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ µ³ñ»É³íÙ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ Ù»Í å³Ñ³Ýç³ñÏÁ (Áëï ÙÇç³½·³ÛÇÝ 

÷áñÓ³·»ïÝ»ñÇ ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ»ñÇ)2` ÐÐ-áõÙ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ³íáñÙ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ 
í×³ñáõÝ³Ï å³Ñ³Ýç³ñÏÁ 2009Ã. í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ Ï³½Ù»É ¿ Ùáï 1.37 ÙÉñ¹ ²ØÜ ¹áÉ³ñÇÝ 
Ñ³Ù³ñÅ»ù ÐÐ ¹ñ³Ù (ÏÝùí»É ¿ 55,000 ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ³íáñÙ³Ý å³ÛÙ³Ý³·Çñ), 

 ûñ»Ýë¹ñ³Ï³Ý µ³ñ»÷áËáõÙÝ»ñÁ,  
 µÝ³ÏãáõÃÛ³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³×Á, 
 í³ñÏ³ïáõ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇç¨ Ùñó³ÏóáõÃÛ³Ý áõÅ»Õ³óáõÙÁ: 

ºÃ» ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛÇ ½³ñ·³óÙ³Ý ëÏ½µÝ³Ï³Ý ßñç³ÝáõÙ (2005-2006ÃÃ.) í³ñÏ»ñÁ 
ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ïñ³Ù³¹ñí»É »Ý ²ØÜ ¹áÉ³ñáí, ³å³ ³ñ¹»Ý 2007Ã. í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ ¹ñ³Ù³ÛÇÝ 
í³ñÏ»ñÁ Ï³½Ù»É »Ý ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ·ñ»Ã» Ï»ëÁ3: ¸ñ³Ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ³×ÇÝ 
Ýå³ëï»ó Ý³¨ ¶»ñÙ³Ý³-Ñ³ÛÏ³Ï³Ý ÑÇÙÝ³¹ñ³ÙÇ ÏáÕÙÇó KfW µ³ÝÏÇ ÙÇçáóÝ»ñáí Çñ³Ï³Ý³óíáÕ 
§´Ý³Ï³ñ³Ý³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý Íñ³·ÇñÁ¦, áñÁ 2007Ã.-Çó ëÏë³Í Çñ³Ï³Ý³óÝáõÙ ¿ñ µ³ÝÏ»ñÇ ¨ 
í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ïñ³Ù³¹ñí³Í ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ 
í»ñ³ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙ, áñÇ Ýå³ï³ÏÝ»ñÇó Ù»ÏÝ ¿ñ ÐÐ ¹ñ³Ùáí ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ³íáñÙ³Ý 
³ßËáõÅ³óáõÙÁ: 2008Ã.-Çó Ýáñ ïñ³Ù³¹ñíáÕ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ Ù»Í Ù³ëÝ ³ñ¹»Ý ïñ³Ù³¹ñíáõÙ 
¿ñ ÐÐ ¹ñ³Ùáí: 2009Ã. ×·Ý³Å³ÙÇ Ñ»ï¨³Ýùáí ÐÐ ¹ñ³ÙÇ ³ñÅ»½ñÏáõÙÁ µ»ñ»ó Ýñ³Ý, áñ í³ñÏ³ïáõ 
Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áõÝ»Ý³Éáí ²ØÜ ¹áÉ³ñáí Ý»ñ·ñ³í³Í Ù»Í³Í³í³É ÙÇçáóÝ»ñ, 
³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏÇó Ëáõë³÷»Éáõ Ýå³ï³Ïáí ëÏë»óÇÝ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñ ïñ³Ù³¹ñ»É 
ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ³ñï³ñÅáõÛÃáí: ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ` 30.09.2013Ã. 
¹ñáõÃÛ³Ùµ Áëï ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ Ï³éáõóí³ÍùÇ` ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ïñ³Ù³¹ñí³Í ¹ñ³Ù³ÛÇÝ 

                                                        
1  ²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Î´ Ðñ³å³ñ³ÏáõÙÝ»ñ: 
2  ²ÕµÛáõñÁ` “Market assessment on Armenia”, 07.12.2009, IFC. 
3  ²ÕµÛáõñÁ` ÐÐ Î´ Ðñ³å³ñ³ÏáõÙÝ»ñ: 
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¨ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÁ Ï³½Ù»É »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 587 ÙÉñ¹ ¹ñ³Ù ¨ 1 ïñÉÝ 59.8 ÙÉñ¹ 
¹ñ³Ù1: 

ì»ñçÇÝ ï³ñÇÝ»ñÇÝ ³ßË³ñÑÇ ·ñ»Ã» µáÉáñ »ñÏñÝ»ñÇ Ï³é³í³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ¨ ûñ»Ýë¹Çñ 
Ù³ñÙÇÝÝ»ñÁ ÷áñÓáõÙ »Ý ½³ñ·³óÝ»É ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï í³ñÏ³íáñáõÙÁ, Ñ³ÕÃ³Ñ³ñ»É 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ µ³ó³ë³Ï³Ý Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÁ` ·Çï³Ïó»Éáí, áñ ¹³ áã ÙÇ³ÛÝ ïÝï»ë³Ï³Ý, 
³ÛÉ¨ ëáóÇ³É³Ï³Ý áõ ù³Õ³ù³Ï³Ý Ñ³ñó ¿: ²ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ³íáñÙ³Ý 
³ñ¹ÛáõÝ³í»ï Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ ëï»ÕÍÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óáõÙ Ý»ñÏ³ÛáõÙë 
³é³í»É ¿ Ï³ñ¨áñíáõÙ å»ïáõÃÛ³Ý ¹»ñÁ, áñÁ Ï³ñ·³íáñáõÙ ¿ ³Û¹ ·áñÍÁÝÃ³óÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ 
Ñ³Ù³ñ §Ë³ÕÇ Ï³ÝáÝÝ»ñÁ¦:  

ÜÏ³ïÇ áõÝ»Ý³Éáí, áñ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ³íáñÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ï³ñ»É³·áñÍáõÙÁ 
å»ïáõÃÛ³Ý ß³Ñ»ñÇ ßñç³Ý³ÏáõÙ ¿, ³é³ç³ñÏáõÙ »Ù ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ³íáñÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½ÙÇ 
ËÃ³ÝÙ³Ý Ñ»ï¨Û³É ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ` 
 Ñ³ïáõÏ í»ñ³ÑëÏáÕ³Ï³Ý Ï³éáõÛóÇ ëï»ÕÍáõÙ` ¹³ ÉÇÝÇ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ·áñÍ³Ï³ÉáõÃÛáõÝ, 

ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ µ³ÝÏ Ï³Ù ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ÑÇÙÝ³¹ñ³Ù: Ð³Û³ëï³ÝáõÙ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ »ñÏ³ñ³-
Å³ÙÏ»ï í³ñÏ³íáñÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ½³ñ·³óÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ëï»ÕÍ»É å»ï³Ï³Ý 
Ù³ëÝ³·Çï³óí³Í ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ µ³ÝÏ, áñÝ Çñ³íáõÝù áõÝ»Ý³ ïñ³Ù³¹ñ»É í³ñÏ»ñ ³Ýß³ñÅ 
·áõÛùÇ ·ñ³íÇ ¹ÇÙ³ó ù³Õ³ù³óÇÝ»ñÇÝ, ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñ³Ï³Ý ¨ ·ÛáõÕ³ïÝï»ë³Ï³Ý 
Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ, ý»ñÙ»ñÝ»ñÇÝ, 

 Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý áñáß³ÏÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ ³å³ÑáíáõÙ` ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç Ï³ÛáõÝ ï»Ùå, 
³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÇ Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝ, ³ñÅ»½ñÏÙ³Ý ï»Ùå»ñÇ Ïñ×³ïáõÙ, µÝ³ÏãáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý 
»Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³× ÙÇÝã¨ ³ÛÝ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ, áñÁ ÃáõÛÉ ¿ ï³ÉÇë Çñ³Ï³Ý³óÝ»É Ïáõï³ÏáõÙÝ»ñ, 
ËÝ³ÛáÕáõÃÛáõÝ ¨ ¹ñ³Ýù Ý»ñ¹Ý»É µÝ³Ï³ñ³Ý³ÛÇÝ ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³Ý Ù»ç Ï³Ù å³ñ½³å»ë ·Ý»É 
µÝ³Ï³ñ³ÝÝ»ñ, 

 ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ »ñÏñáñ¹³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛÇ Ó¨³íáñáõÙ ¨ ½³ñ·³óáõÙ, ÇÝãÝ ³é¨ïñ³ÛÇÝ 
µ³ÝÏ»ñÇÝ Ïï³ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ í³×³éùÇ ÙÇçáóáí í³ñÏ³íáñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ 
³ÝÑñ³Å»ßï ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ, 

 Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý Çñ³í³Ï³Ý áõ ïÝï»ë³Ï³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ ëï»ÕÍáõÙ (ûñÇÝ³Ï` öØÒ-Ý»ñÇ 
Ñ³Ù³ñ Ñ³ñÏ³ÛÇÝ µ»éÇ Ã»Ã¨³óáõÙ) Ù»ñ »ñÏñáõÙ µÝ³ÏãáõÃÛ³Ý ÙÇçÇÝ Ë³í Ó¨³íáñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ, 
áñÁ Ï¹³éÝ³ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ³íáñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇ ÉÇ³ñÅ»ù Ù³ëÝ³ÏÇó, 

 ³é¨ïñ³ÛÇÝ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ, ³Ý³í³ñï ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³Ý ¨ Ñ³ïÏ³å»ë ÑáÕÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý 
·áñÍÁÝÃ³óÝ»ñáõÙ ³éÏ³ ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ ÉáõÍáõÙ` Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí ³ÛÝ Ñ³Ý·³Ù³ÝùÁ, áñ µ³ÝÏ»ñÝ 
³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·Ý³Ñ³ïáõÙÝ Çñ³Ï³Ý³óÝáõÙ »Ý ·Ý³Ñ³ïáÕ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ»ï 
Ñ³Ù³·áñÍ³ÏóáõÃÛ³Ý ëÏ½µáõÝùáí (ûñÇÝ³Ï` ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·ñ³ÝóÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½ÙÇ 
å³ñ½»óáõÙ ¨ ¹ñ³ Ñ»ï Ï³åí³Í í×³ñÝ»ñÇ Ýí³½»óáõÙ), 

 ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï í³ñÏ³íáñÙ³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·ÇÝ ³éÝãíáÕ Çñ³í³Ï³Ý Ñ³ñó»ñÇ 
Çñ³½»ÏáõÙ µÝ³ÏãáõÃÛ³ÝÁ, 

 ÐÐ-áõÙ ÑÇ÷áÃ»ùÇ ÝáñÙ³ïÇí³Çñ³í³Ï³Ý ÑÇÙù»ñÇ Ùß³ÏáõÙ, µ³óÇ ³Û¹` ÑÇ÷áÃ»ùÇ 
Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇÝ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï áõ ¿Å³Ý í³ñÏ³ÛÇÝ é»ëáõñëÝ»ñÇ Ñ³ë³Ý»ÉÇáõÃÛ³Ý 
³å³ÑáíáõÙ, 

 í³ñÏ³ïáõÇ ¨ ÷áË³éáõÇ ß³Ñ»ñÇ å³ßïå³ÝáõÃÛáõÝ (³å³Ñáí³·ñáõÃÛáõÝ, å»ï³Ï³Ý Ñ³ïáõÏ 
»ñ³ßËÇùÝ»ñ), 

 å»ïáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ëáõµëÇ¹³íáñáõÙ, áñå»ë½Ç µÝ³Ï-
ãáõÃÛ³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ý»ñÏ³ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏÁ ÉÇÝÇ 
Çñ³ï»ë³Ï³Ý ¨ Ù³ïã»ÉÇ, 

 ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ å³ñï³ïáÙë»ñ ÃáÕ³ñÏ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ·ñ³í³¹ñÙ³Ý 
Ï³ñ·Ç ë³ÑÙ³ÝáõÙ, 

 ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ÁÝÏ»ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó ÃáÕ³ñÏíáÕ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ å³ñï³ïáÙë»ñÇ ÃáÕ³ñÏÙ³Ý ¨ 
ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Ï³ñ·Ç ë³ÑÙ³ÝáõÙ: 

                                                        
1  ÐÐ Î´, §2013Ã. 3-ñ¹ »é³ÙëÛ³ÏÇ µ³Ýµ»ñ¦, ¿ç 7: 
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ÐÐ ÐÆöàÂºø²ÚÆÜ ì²ðÎ²ìàðØ²Ü ÞàôÎ²Ü Ü²Ê²Ö¶Ü²Ä²Ø²ÚÆÜ ºì ÐºîÖ¶Ü²Ä²Ø²ÚÆÜ 
Ä²Ø²Ü²Î²Ð²îì²ÌÜºðàôØ 

²ÜÜ² Ð²ÜÆêÚ²Ü 

ºäÐ ýÇÝ³Ýë³Ñ³ßí³ÛÇÝ ³ÙµÇáÝÇ Ñ³Ûóáñ¹ 

Ð³Ù³éáï³·Çñ 

Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÁ ÐÐ-áõÙ ¹ñë¨áñí»ó 2009Ã. ëÏ½µÇÝ, áñÝ Çñ µ³ó³ë³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ áõÝ»ó³í ÇÝãå»ë 
Ð³Û³ëï³ÝÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý íñ³, ³ÛÝå»ë ¿É` ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ³íáñÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÇ íñ³: 2009Ã-ÇÝ áñáß 
µ³ÝÏ»ñ ¹³¹³ñ»óñÇÝ í³ñÏ³íáñáõÙÁ, ÇëÏ áñáßÝ»ñÝ ¿É` Ëëï³óñÇÝ í³ñÏ³íáñÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ: ê³Ï³ÛÝ, ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 
³éÙ³Ùµ, Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ Ù³ñï³Ññ³í»ñÝ»ñÁ ÐÐ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ 
óÝóáõÙÝ»ñ ã³é³ç³óñÇÝ, ¨ ³ñ¹»Ý 2010Ã-Çó ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ³íáñÙ³Ý ßáõÏ³Ý ëÏë»ó ³ßËáõÅ³Ý³É: 2013 Ãí³Ï³ÝÇ 
ÝáÛ»Ùµ»ñÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ Í³í³ÉÁ Ùáï 3 ³Ý·³Ù ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ñ 2007 Ãí³Ï³ÝÇ ÝáõÛÝ óáõó³ÝÇßÁ: 2013 
Ãí³Ï³ÝÇÝ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÁ ÙÇçÇÝáõÙ Ýí³½»É ¿ ÙÇÝã¨ 12%, ÙÇÝã¹»é 2008 Ãí³Ï³ÝÇÝ »Õ»É ¿ ßáõñç 
15% -17%: 

 
´³Ý³ÉÇ µ³é»ñ. ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ßáõÏ³, í³ñÏ, ×·Ý³Å³Ù, í³ñÏ³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝ, ³é&ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ, í³ñÏ»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛù, 

í³ñÏ»ñÇ Í³í³É: 

РЫНОК ИПОТЕЧНОГО КРЕДИТОВАНИЯ РА В ПРЕДКРИЗИСНЫЕ И ПОСЛЕКРИЗИСНЫЕ ПЕРИОДЫ 

AННА АНИСЯН 

соискатель финансово-расчетной кафедры ЕГУ  

Аннотация 

Мировой кризис, проявившийся в РА в начале 2009 года, негативно повлиял как на всю экономику Армении, 
так и на объемы ипотечного кредитования. В 2009 году некоторые банки прекратили кредитование, а некоторые 
ужесточили условия предоставления кредитов. Однако, в целом, вызовы мирового финансово-экономического 
кризиса не вызвали потрясений в финансовой системе РА, и уже с 2010 года рынок ипотечного кредитования 
начал оживляться. Объем ипотечных кредитов по состоянию на ноябрь 2013 года превзошел этот же показатель 
2007 года в 3 раза. В 2013 г. процентная ставка ипотечных кредитов снизилась в среднем до 12%, в то время как в 
2008 году она составляла около 15-17%. 

 
Ключевые слова: ипотечный рынок, кредит, кризис, кредитная организация, коммерческий банк, процентная ставка кредита, 

объем кредитов. 

PERFORMANCE OF THE MORTGAGE LENDING MARKET PRIOR TO AND AFTER THE CRISIS 
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Abstract 

The Global Financial Crisis hit Armenia in early 2009, negatively affecting both the whole economy and mortgage lending 
market, in particular. In 2009, some commercial banks stopped providing mortgage loans, and some banks made mortgage loan 
requirements stricter. However, in general, the challenges of the Global Financial Crisis didn’t destabilize the financial system of the 
Republic of Armenia and, since 2010 the mortgage lending market has started reporting growth. In November 2013 (as of November 
30), the mortgage lending exceeded mortgage lending of the same period of 2007 approximately 3 times. In 2013, mortgage loan 
rates declined comparing to 2008 loan rates (12% in 2013, on average, comparing to approximately 15%-17% in 2008). 
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